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Sammanfattning

Pensionsmyndigheten ska arligen redovisa det inkomstgrundade dlderspensionssystemets
finansiella stallning och utveckling, Férordning (2002:135C2) om arlig redovisning av det
inkomstgrundade 3lderspensionssystemets finansiella stillning och utveckling. Redovisningen
bygger pa tre scenarier pa 75 ars sikt. Nytt for i ar ar en simulering av den sa kallade gasen enligt
proposition (2025/26:169 c3) Utdelning av éverskott i inkomstpensionssystemet. Rapportens
huvudscenario karaktariseras av befolkningstillvaxt, ckad livslangd och positiv realavkastning pa
kapitalmarknaderna de kommande 75 aren.

Slutsats

Rapporten visar att det inkomstgrundade 3lderspensionssystemets finansiella utveckling helt
beror pa huruvida propositionen om den sa kallade gasen antas eller inte. Om propositionen inte
antas fortsatter det inkomstgrundade dlderspensionssystemets finansiella stdllning att starkas,
medan pensiondrernas och pensionsspararnas finansiella stallning blir oférandrad. Om
propositionen antas kommer det inkomstgrundade alderspensionssystemets finansiella stallning
att vara ungefar oférandrad, medan pensionarernas och pensionsspararnas finansiella stallning
starks.
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Datakallor och antaganden

Denna rapport presenterar resultat fran Pensionsmyndighetens pensionsmodell som finns
tillganglig pa myndighetens hemsida >. Framskrivningarna av pensionssystemet utgar fran
systemets ekonomiska stallning vid senaste arsskifte. Antaganden om dodlighet och fodelsetal
kommer fran Statistiska centralbyran. | slutet av rapporten finns lankar till dataunderlaget som
anvants for att generera figurerna.

Inkomstpensionssystemets langsiktiga finansiella stallning beskrivs i tre olika utvecklingsforlopp,
tre scenarier. De tre scenarierna bendmns basscenario, optimistiskt scenario och pessimistiskt
scenario. Basscenariot ar simulerat tva ganger med olika regelverk. | diagrammen representerar
grafen med etiketten Bas en simulering med géllande regelverk, medan grafen med etiketten Gas
representerar en simulering med regelverk enligt propositionen (2025/26:169 C2) Utdelning av
overskott i inkomstpensionssystemet.

Proposition om en gas i inkomstpensionssystemet

Propositionen innebar i korthet att pensioner och pensionsbehdllningar kan 6ka mer an normalt
(sd kallad dverindexering, dvs. upprakning storre an forandringen i inkomstindex) nar
kapitalmarknaden gar bra och 6veravkastar, nar manniskor lever langre eller nar befolkningen
6kar. Om okningen beror pa ¢kad livslangd eller 6kad befolkning kommer systemets hogre
pensionsdtaganden att 6ka systemets nettoskuld. Omvant medfor propositionen ocksa att
systemet tidigare an annars hade varit fallet hamnar i balansering (detsamma som
underindexering, dvs. upprakning mindre an férandringen i inkomstindex) nar utvecklingen
vander. D3 anvands de lagre pensionerna for att betala tillbaka den skuld som tidigare har byggts

upp.

Tre aspekter pa den finansiella stallningen

Tre aspekter pd den finansiella stallningen tas upp i denna rapport:

e avgiftsnettot
 fondstyrkan
» balanstalet

Avgiftsnettot ar skillnaden mellan systemets avgiftsinkomster och pensionsutbetalningar. |
framtidsscenarierna har, for battre jdmforelse, avgiftsnettot uttryckts som andel av inbetalda
avgifter, vilket innebar att volymeffekten av den langsiktiga tillvaxten i ekonomin rensas bort.
Idag uppgar avgiftsnettot till -4,7 procent av avgiftssumman.
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Tabell 1 Inkomstpensionssystemets finansiella sparande

miljarder kronor

Primart finansiellt sparande
Avgiftsnetto
Avgifter
Pensioner

Summa Avgiftsnetto

Kostnader forsdkringsadministration

Summa Primart finansiellt sparande

Avkastning?®
Rantor och derivat
Aktieutdelning
Kostnader fondférvaltning®

Summa Avkastning

Finansiellt sparande

2025

366,8
-383,8
-17,1

-1,2
-18,3

16,8
27,1
-1,8
42,1

23,8

2024

356,7
-363,7
-7,0

-1,1
-8,1

15,1
22,2
-1,5
35,8

27,7

2023

340,0
-358,2
-18,3

-1,1
-19,3

12,4
22,4
-1,5
33,3

14,0

2022

327,3
-345,0
-17,7

-1,0
-19,9

10,3
28,6
-1,6
37,4

17,5

2021

302,4
-331,5
-29,2

-0,9
-31,2

6,9
22,9
-1,6
28,2

-3,0

a. Avkastningen avser direktavkastningen, det vill sdga exklusive vardeforandringar. Vissa mindre
avvikelser fran nationalrdkenskapernas bokforing kan forekomma.

b. Inklusive provisionskostnader.

Avgiftsnettot motsvarar (efter avdrag for forvaltningskostnader med mera) systemets primara
finansiella sparande. Det totala finansiella sparandet innefattar dartill AP-fondernas
avkastningsnetto, som bestar av ranteinkomster och aktieutdelningar. Se tabell 1.

Det finansiella sparandet bidrar till férandringen i AP-fondernas storlek. Bidraget ar dock relativt
begrdnsat i relation till de stora férandringar av tillgdngarnas marknadsvarden som sker fran ar till
ar. Ar 2025 6kade buffertfondens (Férsta—Fjirde samt Sjatte AP-fonden) marknadsvéarde med

104 miljarder kronor.

Fondstyrkan ar det marknadsvarderade buffertfondkapitalet dividerat med arets
pensionsutbetalningar. Fondstyrkan visar hur manga ars pensionsbetalningar som fonden kan

finansiera. Ar 2025 uppgick fondstyrkan till 5,8 &r.

Balanstalet ar ett sammanfattande matt pd inkomstpensionssystemets finansiella stdllning.

Balanstalet ar kvoten mellan systemets totala tillgdngar och dess skulder. Tillgdngarna utgors av
avgiftstillgdngen med tilldgg av AP-fondernas marknadsvarden. Balanstalet for 2027 ar 1,1472
och berdknas med tillgdngar och skulder per den 31 december 2025.



Inkomstpensionens framtid paverkas av ekonomi och befolkning

Inkomstpensionssystemets framtida finansiella stdllning beror pa utvecklingen av flera
demografiska och ekonomiska faktorer. De tre scenarier som studeras skiljer sig at i foljande
avseenden:

* Den demografiska utvecklingen
e Forandringen av genomsnittsinkomsten
e Avkastningen pd AP-fonderna

De detaljerade antagandena for scenarierna redovisas sist i detta kapitel under rubriken
Berdkningsantaganden i de tre scenarierna.

En nyckelfaktor i den demografiska utvecklingen ar antalet avgiftsbetalare. Det antalet bestams
av antalet personer i forvarvsaktiv dlder och andelen av dessa som har forvarvsinkomst eller
annan pensionsgrundande och avgiftsbelagd inkomst. Utvecklingen av antalet personer i
forvarvsaktiv dlder beror framst pa nettoinvandringens storlek och — pa langre sikt — fodelsetalen.

Utvecklingen av antalet avgiftsbetalare har betydelse for systemets finansiella stallning. | och
med att det dr pensionsavgifterna fran dagens forvarvsarbetare som finansierar
pensionsutbetalningarna till dagens pensionarer utsatts systemet for pafrestningar vid en
krympande befolkning. Omvant leder fler personer som har inkomst och betalar avgift till hogre
avgiftsnetto, buffertfond och balanstal.

Forandringen i de forvarvsaktivas genomsnittsinkomst spelar en begransad roll for
pensionssystemets finansiella sparande. Pensionerna knyts till inkomstindex som foljer
genomsnittsinkomsten. En forandrad medelinkomst medfér en motsvarande forandring av bade
avgiftsinflodet och pensionsutbetalningarna. Foljaktligen far andrad medelinkomst i princip ingen
effekt pd avgiftsnettot. Daremot pdverkas naturligtvis inkomstpensionens kopkraft i hog grad av
forandringen av inkomstindex.

Avkastningen pd AP-fonderna paverkar buffertfondens storlek och darmed fondstyrkan och
balanstalet. Den negativa effekten pa fondstyrkan och balanstalet av en svag utveckling av
avgiftsnettot kan kompenseras av hog avkastning pa fondkapitalet. | basscenariot antas en arlig
real avkastning pa 3,25 procent, i det optimistiska scenariot 5,5 procent och i det pessimistiska
scenariot 1,0 procent. For fondstyrkan och balanstalet ar relationen mellan avkastningen och
genomsnittsinkomstens utveckling av betydelse. Det beror pa att bade pensionsutbetalningarna
och systemets pensionsskuld vaxer i takt med genomsnittsinkomsten, samtidigt som AP-fondernas
marknadsvarden vaxer med avkastningen och ingar i tdljaren bade for mattet pa fondstyrka och i
balanstalet.

Inkomstpensionen i tre scenarier

Avgiftsnettot




Avgiftsnettot ar som tidigare namnts differensen mellan avgiftsinkomsterna och
pensionsutbetalningarna i relation till avgifterna. For att de tre framtidsscenariernas avgiftsnetton
battre ska kunna jamfdoras med varandra har avgiftsnettot dividerats med scenariots influtna
avgifter. Darmed elimineras den volymeffekt som de olika tillvaxttakterna har pa avgiftsnettot
uttryckt i kronor.

Figur 1 Avgiftsnetto
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Figuren visar att avgiftsnettot ror sig mot en jamviktsniva, att det tar en omsattningstid (mellan
30 och 36 ar i de tre scenarierna) att na dit, och att avgiftsnettot sedan pendlar kring denna.

Jamviktsnivan bestams till stor del av hur mycket befolkningen forandras under en omsattningstid,
dvs. under den tid som den genomsnittliga kronan ligger i systemet fran insattning tills den tas ut.
Nar indexeringarna avviker fran inkomstindex, till exempel vid balansering och gas, paverkas
avgiftsnettot dven av forandringar i pensionsnivderna.

Rorelserna kring jamviktsnivan forklaras av demografin. Eftersom arskullarna i befolkningen ar
olika stora, och i viss utstrackning har arbetat olika mycket, kommer systemets avgiftsinkomster
och pensionsutgifter att variera éver tiden. Aven riktdldershojningar bidrar till dessa variationer.
Nar riktaldern hojs forbattras avgiftsnettot tillfalligt for att sedan aterga till tidigare nivaer. Detta
beror pd att de adrliga pensionsutbetalningarna blir hogre nar pensioneringen senarelaggs,
eftersom pensionsbehallningarna blir storre och fordelas dver en kortare utbetalningstid.

| det optimistiska scenariot ar befolkningsokningstakten cirka 20 procent pa en omsattningstid,
varfor avgiftsnettot ocksa ligger kring denna niva. De skarpa 6kningarna av avgiftsnettot 2026 och



2070 beror pa riktaldershojningar.

| basscenariot ar befolkningsokningstakten cirka 7 procent per omsattningstid, varfor
avgiftsnettot ocksa ligger kring denna niva. Grafen for basscenariot avspeglar tydligt fem
riktadldershojningar varav den forsta intraffar 2026, och de dvriga fyra ar prognostiserade.

| gasscenariot ger dverindexeringen cirka 18 procent hégre pensioner nar gasen ar infasad, vilket
forklarar motsvarande negativa bidrag till avgiftsnettot. Befolkningsokningstakten verkar i
motsatt riktning och ger ett positivt bidrag till avgiftsnettot som sammantaget ror sig kring en niva
pa cirka -10 procent.

| det pessimistiska scenariot ar befolkningsminskningstakten cirka 11 procent per omsattningstid.
Avgiftsnettot uppratthalls de forsta decennierna av tata riktaldershojningar. Grafen stracker sig till
2073 eftersom Pensionsmodellen inte ar anpassad for riktaldrar hogre an 72 ar. Nasta
riktaldershojning till 73 ar skulle ha intraffat 2074.

| realiteten kan avgiftsnettot sallan forklaras enbart av det gallande systemets jamviktsniva
eftersom denna sallan hinner att uppsta. Avgiftsnettot ett givet ar ar ett sammantaget resultat av
olika pensionssystem, och olika regelverk inom samma pensionssystem, som har varit radande
fram till dess. Exempelvis avser en tredjedel av dagens utbetalningar for inkomst- och
tillaggspension fortfarande tilldggspensionssystemet. Vidare har avgiftsnivdn andrats fran tidigare
18,5 procent till dagens 16 procent av den pensionsgrundande inkomsten. Bada dessa
omstandigheter bidrar negativt till inkomstpensionens avgiftsnetto idag.

Buffertfonden — fondstyrkan

Buffertfondens storlek uttrycks i termer av fondstyrka, det vill sdga fondkapitalet vid arets slut
dividerat med arets pensionsutbetalningar. Fondstyrkan visar hur manga ars
pensionsutbetalningar som fonden, utan framtida avgiftstillskott eller avkastning, kan finansiera.



Figur 2 Fondstyrka
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Buffertfondens storlek i relation till drets pensionsutbetalningar.

Fondstyrkan drivs framst av en exponentiell komponent som harror fran dveravkastningen
(avkastning relativt loneutvecklingen), men dven av en linjar komponent som harror fran
befolkningstillvaxten.

| basscenariot och i det optimistiska scenariot ar 6veravkastningen positiv, 1,42 procent
(1,0325/1,018-1) respektive 3,43 procent (1,055/1,02-1), varfor fondstyrkan vaxer.

Det pessimistiska scenariot har ingen dveravkastning, detta tillsammans med negativ
befolkningstillvaxt resulterar i en minskande fondstyrka. Dynamiken forandras vid balansering,
men detta intraffar inte i ndgon av de tre scenarierna under framskrivningsperioden.

Inforandet av en gas leder till en helt annan dynamik dar jamviktslosningar kan uppsta. For
fondstyrkan innebar detta att utflodet fran ett negativt avgiftsnetto jdmnt upp balanseras av
tillvaxten i buffertfonden. | Gasscenariot uppstar denna jamvikt for en fondstyrka pa cirka 7,5 ar.

Balanstalet

Inkomstpensionens finansiella stallning uttrycks genom en kvot: systemets tillgangar i
forhallande till pensionsskulden. Nar kvoten dr mindre dn 1 ar skulderna storre an tillgdngarna. |
det nuvarande inkomstindexerade systemet svarar balanstalet 2 mot att systemet ar fullfonderat,
under vissa antaganden. | ett dverindexerat system blir systemet fullfonderat vid ett balanstal som
ar lagre an 2.



Figur 3 Balanstal
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Balanstalet har liknande dynamik som fondstyrkan. Vid antagande om déveravkastning och
befolkningstillvaxt, som i basscenariot och det optimistiska scenariot, finns inga krafter som
motverkar balanstalets tillvaxt. Den omvanda situationen har ddremot en motkraft i den s3
kallade balanseringen. Den innebar att pensioner och pensionsbehallningar skrivs ner s3 att
balanstalet dtergdr mot 1. | det pessimistiska scenariot minskar balanstalet gradvis under
framskrivningsperioden fram till 2073, men blir aldrig ldgre an 1.

Inforandet av en gas leder dven for balanstalet till en jdmviktsniva dar uppdtverkande och
neddtverkande krafter tar ut varandra. Eftersom den nedatverkande kraften, gasen, aktiveras vid
balanstal dver 1,15, foljer att jamvikten maste uppsta vid ett balanstal som ar stérre an 1,15. |
Gasscenariot uppstar denna jamvikt ungefar vid balanstalet 1,17.

Premiepensionen i tre scenarier

Forutom framskrivningar av fordelningssystemets utveckling har Pensionsmyndigheten berdknat
premiepensionens utveckling under samma period. Scenarierna ar desamma: bas, optimistiskt och
pessimistiskt.

Kalkylen utgdr, ndgot forenklat, fran att premiepensionens avkastning ar samma varje ar under
hela simuleringsperioden. Det ar inte realistiskt, eftersom variationen ar fran ar sannolikt kommer
att likna den historiskt observerade variationen. Eftersom kalkylens syfte ar att belysa ldngsiktiga,
genomsnittliga egenskaper bortses dock fran den férvantade volatiliteten.



Alla tre scenarier har samma historiska utveckling av premiepensionens fondavkastning fram till
och med startdret for framskrivningarna. Fondavkastningen antas darefter vara densamma som i
det optimistiska respektive pessimistiska scenariernas antagande om den reala
buffertfondavkastningen. Det innebar 5,5 procent for det optimistiska och 1,0 procent for det
pessimistiska scenariot. | basscenariot ar premiepensionsavkastningen 3,9 procent.

Forutom avkastningen inom premiepensionen finns ett antagande om den arliga rantan i den s3
kallade tillfalliga forvaltningen, tiden fran det att pensionspremien betalas av arbetsgivaren eller
staten tills den placeras pa pensionssparares konto. Det ror sig om ett ungefarligt tidsspann pd 18
manader. Rantan i den tillfalliga forvaltningen antas vara nominellt 2,75 procent i bas,

3,0 procent i det optimistiska och 1,0 procent i det pessimistiska scenariot. Utdver avkastningen pa
kapital belastas premiepensionskontona med en administrationsavgift som antas vara

0,16 procent av premiepensionskapitalet per ar.

Infasning av premiepensionssystemet

Premiepensionssystemet ar relativt ungt som pensionssystem. Intjdnandet borjade 1995 och
personer fodda 1938 eller senare har kunnat tjdna in premiepension. For fodda 1938 tillfoll
endast 4/20 av intjdnandet inkomst- och premiepensionssystemet och resterande del tillfoll
tillaggspensionen. Fran 1995 till och med 1998 var avgiftsuttaget 2,0 procent istallet for
nuvarande 2,5 procent, vilket medférde att den ldgsta faktiska avsattningen da var 0,4 procent av
pensionsunderlaget. Dessutom var pengarna placerade i rdntebarande tillgdngar fram till och med
2000-12-13. Systemet vaxer dock snabbt. Personer fodda 1970 var 25 ar nar inbetalningar till
systemet pabdrjades och nar dessa narmar sig pensionsdldern omkring 2035—-2040 kommer de
att ha kunnat tjana in till premiepensionen mer eller mindre under hela sitt arbetsliv. Omkring
2060 kommer de flesta pensionarer att ha kunnat tjdna in premiepension under hela sitt yrkesliv,
och premiepensionen kommer da att vara i sin mogna fas.

Ett illustrativt matt pa systemets mognadsfas ar avgiftsnettot, det vill sdga skillnaden mellan
systemets inkomster och pensionsutbetalningar. Detta divideras pa samma satt som tidigare med
avgifterna sjalva.



Figur 4 Avgiftsnetto for premiepensionen
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Avgiftsnettot ar nastan 100 procent i borjan, eftersom den utbetalda volymen ar férsvinnande
liten. Ju fler av dagens yngre arskullar som borjar pensioneras, desto storre blir de utbetalningar
som kommer att belasta nettot.

Nar systemet ar helt infasat 2060 kommer avgiftsnettot i det pessimistiska scenariot att narma
sig noll. I scenariot ges ingen avkastning utover lonetillvaxten, i stallet foljer variationerna i
avgiftsnettot den demografiska variationen mellan olika arskullar. Att avgiftsnettot blir cirka noll
redan 2030 i figur 4 beror pd att fram till och med 2025 har den historiska avkastningen varit
betydligt hogre an inkomsttillvaxten.

Vid antaganden om en hogre avkastning an lonetillvaxt, som i basscenariot, kommer
premiepensionssystemets arliga utbetalningar att vara hogre dn de arliga pensionsavgifter som
flyter in. Ju storre avkastning desto storre mojliga pensionsutbetalningar och ddrmed mer negativt
avgiftsnetto. Avkastningen ar ett extra inflode av medel som betalas ut.

| det optimistiska scenariot ar 6veravkastningen efter kostnader cirka 3,27 procent
(1,055/(1,02%1,0016)-1) per ar. Under forutsattning av ett livsldngt sparande blir da varje
premieinbetalning vard 2—3 ganger mer an utan dveravkastningen. Den hoga variation i
avkastning som vanligtvis ar kopplad till ett hogt risktagande framgar inte har. En mer komplett
bild skulle visa dven effekten av variationerna i avkastning.

Premiepensionsfondernas samlade storlek




Ett annat satt att betrakta systemets mognad ar att studera premiepensionsfondernas samlade
storlek. Under uppbyggnadsfasen ar premiepensionsfonden relativt liten. For en arskull ar
systemet moget om individerna kunnat tjana in premiepensionsratt under hela sitt yrkesliv.
Systemet ar moget i sin helhet nar det helt bestar av sddana arskullar.

| ett teoretiskt jamviktstillstand dar alla drskullar har samma storlek, samma inkomster i
forhallande till rddande inkomstniva, foljer varandras mortalitetsmonster och deras
overavkastning utover lonetillvaxten endast motsvarar den avdragna administrationsavgiften,
skulle de drliga pensionsutbetalningarna vara lika stora som den sammanlagda arliga
pensionspremien. Fondtillgdngen skulle d3 stabilisera sig pad cirka 32—35 ganger arlig
premieinbetalning.

Det narmaste vi kan komma denna situation representeras i figur 5 av det pessimistiska scenariot
da befolkningstillvaxten ar ddmpad och dveravkastningen noll. Premiepensionsfondernas samlade
storlek blir da 40 arsavgifter vilket ungefar motsvarar den forvantade genomsnittliga tiden som
varje avgift ligger i fonden mellan inbetalning och utbetalning. Fonden kan ses som en 40 ar lang
rad av arliga inbetalningar vilka véxer endast med den allmanna 6netillvdxten. Samma summa
som betalas in for varje ar ldmnar fonderna i form av utbetalningar. D3 alla individer forr eller
senare Overgar fran en yrkesaktiv period till livet som pensionar dverfors arligen fran sparfasen till
utbetalningsfasen ungefar lika mycket som in- och utbetalas.

Figur 5 Premiepensionsfondernas storlek i relation till influtna avgifter under motsvarande ar
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Bade basscenariot och det optimistiska scenariot leder till en betydligt storre premiepensionsfond
pd grund av de hogre 6veravkastningsantagandena. Premiepensionsfonden vaxer snabbare an
avgiftsinkomsterna. Detta kommer att leda till hogre utbetalningar av pension vilket framgick av
figur 4.



Figur 5 kan sagas visa en fondstyrka, fondernas storlek i forhadllande till inbetalningarnas storlek.
ett tidigt skede av premiepensionssystemets historia utan utbetalningar och utan 6veravkastning
motsvarar fondstyrkan i princip antalet inbetalningsar.

Premiepensionen som andel av den inkomstgrundade allmanna pensionen

Ytterligare ett annat satt att presentera premiepensionens framtida roll r att dskadliggora den
som en andel av den inkomstgrundade allmanna pensionen, se figur 6. Eftersom intjdnande till
premiepensionen borjade 1995 far de arskullar som pensioneras idag endast en liten del av sin
pension fran premiepensionen. Infasningen kommer pdga fram till 2040-2050 vilket medfor att
en allt storre andel av pensionen kommer att utbetalas fran premiepensionsfonderna.

Av dagens avgifter gar 13,5 procent (2,5/18,5) till premiepensionen. Utan éveravkastning, som i
det pessimistiska scenariot, resulterar detta i att ocksd pensionsutbetalningarna kommer att
betalas med samma inbdrdes proportion. Vid antagandet om en 6veravkastning forandras bilden. |
basscenariot utgor premiepensionen ungefar 23 procent av den inkomstgrundade allmanna
pensionen. | det optimistiska scenariot ar samma andel drygt 33 procent.

Figur 6 Premiepensionen som en andel av den inkomstgrundade allmdnna pensionen
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Berakningsantaganden i de tre scenarierna

| tabell 2 och figur 7 sammanfattas de tre scenariernas olika antaganden.



Tabell 2 Berdkningsgrunder

procent
Bas Pessimistiskt Optimistiskt
Inflation 2,00 2,00 2,00
Fordandring av genomsnittsinkomsten 1,80 1,00 2,00
Avkastning realt netto efter fondbolagens avgifter
Premiepensionsfonderna 3,90 1,00 5,50
Buffertfonden 3,25 1,00 5,50
Riksgdlden 2,75 1,00 3,00

Figur 7 Befolkningen for 1950, 2025 och de tre scenariernas prognos for 2100
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Hur hanteras hojd pensionsalder i modellen?

Riksdagen beslutade under 2022 att pensionsrelaterade dldersgranser ska styras av en
riktalder som berdknas fran livslangdsstatistik. | framskrivningarna som gjordes innan
2022 kan man ndgot forenklat sdga att om pensionsdldern héjdes med ett ar, dd arbetade
befolkningen ytterligare ett ar och var pensionarer ett ar kortare. | senare framskrivningar
har detta antagande justerats ned. Varje 6kning av riktdldern gor istallet att den dlder da
halften har tagit ut sin pension 6kar med ungefar 0,5 ar. Nar riktdldern ar 70 ar ar det mer
an 50 procent som tar ut sin pension vid den lagsta pensionsaldern, alltsa tre ar innan
riktadldern. Denna procentandel blir allt hogre for varje efterkommande riktaldershojning.
Antagandet innebdr att en hdjning av riktdldern inte slar igenom fullt ut och att effekten
av riktaldershojningar avtar.

Basscenariot

Basscenariots demografiska utveckling foljer SCB:s befolkningsframskrivning fran 2025. | den
antas nativiteten pa langre sikt stabiliseras till 1,74 barn per inrikes fédd kvinna. Den férvantade
medellivslangden for man fodda 2025 ar 82,0 ar och forvantas oka till 85,3 for man fodda 2050.
For kvinnor forvantas livslangden 6ka fran 85,2 till 87,8 ar under samma tidsperiod. Fram till
prognosperiodens slut, 2100, 6kar livslangden till 90,2 och 92,2 ar for man respektive kvinnor.

Nettoinvandringen, det vill sdga antalet invandrare minus antalet utvandrare, vantas pa sikt vara
omkring 30 000 personer per ar. Basscenariot antar att den framtida sysselsattningen ar lik
medelvardet av de senaste 10 dren. Den reala medelinkomsten antas 6ka med 1,8 procent per ar.
Buffertfondens reala avkastning antas till 3,25 procent per ar. Riktdldershojningar intraffar ar
2026, 2035, 2050, 2067 och 2086.

Optimistiskt scenario

| det optimistiska scenariot antas att nativiteten och nettoinvandringen ar hogre an i
basalternativet. P3 lang sikt uppskattas nativiteten till 1,88 barn per inrikes fodd kvinna. Den
langsiktiga nettomigrationen antas ge ett Gverskott pa i snitt cirka 78 000 personer per ar.
Livslangden antas vara mycket svagt 6kande, nastan oférdndrad, mot dagens nivaer genom hela
prognosperioden.

Sysselsattningsantagandena ar desamma som i basscenariot. Den reala 6kningen av
genomsnittsinkomsten ar 2,0 procent per ar efter 2025 och den reala avkastningen pd
buffertfonden antas i framtiden till 5,5 procent per ar. Aven avkastningen for premiepensionen
antas realt vara 5,5 procent per ar fore forvaltningskostnader. Den tillfalliga forvaltningen av
premiepensionen hos Riksgdlden antas ge en ranta pa 3,0 procent. Efter riktdldershojningen 2026
slar den langsamt stigande livslangden over i endast en ytterligare alderhéjning 2070.

Pessimistiskt scenario




Det pessimistiska scenariots antaganden om nativitet och nettoinvandring ar lagre an i
basalternativet. Nativiteten antas vara ungefar 1,61 barn per inrikes fodd kvinna.
Nettomigrationen antas vara negativ under perioden 2025-2081 och darefter positiv pd l3ga
nivaer.

| det pessimistiska scenariot 0kar medellivslangden snabbare an i basscenariot. Den férvantade
livslangden okar fran 85,1 ar for kvinnor till 90,9 3r 2050 och 98,1 3r 2100. Motsvarande for
mannen ar en okning fran 81,9 till 88,4 och slutligen till 96,8 ar.

Andelen sysselsatta antas ofdrandrad framover. Den reala 6kningen av genomsnittsinkomsten
antas vara 1,0 procent per ar. Buffertfondens, Riksgdldens och premiepensionsfondernas reala
avkastning, efter forvaltningskostnader, antas ocksa till 1,0 procent per ar. Med en avkastning lika
med 6kningen i medelinkomsten bidrar, i princip, buffertfondens avkastning inte till den
langsiktiga finansieringen av pensionerna. Buffertfonden blir demografiskt betingad och for
systemets finansiering en neutral forvaring av pensionskapital.

Det pessimistiska scenariot beskriver hur pensionerna pdverkas av en ldngvarig svag utveckling
med ogynnsam 3ldersstruktur. Riktdldern hojs ungefar vart dttonde ar fram till 2065 da riktdldern
blir 72 ar. Nasta aldershojning skulle ske 2074, men Pensionsmodellen kan fér narvarande inte
simulera hogre riktdldrar. Darfor redovisas resultat fram till 2073.



Beskrivning av scenariernas antaganden

Figur 8 Antal fodda, d6da, invandrade och utvandrade, 1930-2025 och antaganden fram till 2100
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Diagrammet visar befolkningsutvecklingen sedan 1930 och antagandena 75 ar framat i tiden. De stora
arskullarna pd 1940-, 1960-, 1990- och 2010-talet framgar. Antalet d6da 6kar varje ar, inte for att

dodligheten 6kar utan for att befolkningen vaxer. Topparna pa invandringen ar under 1960-1970-talet
ndr arbetskraftsinvandring framfor allt fran Finland skedde. Ytterligare en topp infoll i borjan av 1990-

talet nar manga flyktingar fran bland annat forna Jugoslavien anldnde. De senaste drens stora kullar av
invandringen framgar ocksa.



Figur 9 Befolkningens storlek
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Figuren visar antalet personer i olika dldersgrupper for de tre scenarierna. Till vdnster om den vertikala
streckade linjen visas den historiska befolkningsstrukturen och till hoger den framskrivna. Basscenariots
befolkning i olika dldersgrupper ar de fargade ytorna, det optimistiska ar heldragna linjer och det
pessimistiska ar streckat.

Figur 10 Forsorjningskvoten 1960—2025 och prognos enligt tre scenarier for 2026—2100
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| grafen Bas 20-64/65+ berdknas forsorjningskvoten som antal personer 20—64 ar dividerat med antal
personer dldre dn 65 ar. | de dvriga graferna har forsorjningskvoten berdknats med riktalder istallet for
att anvanda gransen 65 ar.



| figur 10 visas forsorjningskvoten for de tre scenarierna samt for basscenariot utan nagra
riktaldershojningar. Vid en riktaldershojning flyttas en arskull fran att tillhora de aldre, till att
tillhora de forvarvsaktiva, vilket leder till en 6kning av forsorjningskvoten. | det optimistiska
scenariot ar forsorjningskvoten fler an 3 personer i forvarvsaktiv alder for varje person som ar
aldre an, eller lika med, riktdldern. | basscenariot ligger forsorjningskvoten mellan 2,5 och 3 p3
grund av att riktaldershojningarna kompenserar for den 6kande livslangden och darigenom for ett
okat antal dldre. Grafen “Bas 20-64/65+" visar vad forsérjningskvoten i basscenariot skulle vara
utan genomforda och kommande pensionsdldershojningar.

Figur 11 Buffertfondens reala avkastning 1960—2025 och antaganden till 2100
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Buffertfondens historiska avkastning de senaste 66 dren. Punkten mellan de vertikala linjerna ar
medianvardet. Startpunkt for den 6vre vertikala linjen ar 75:e percentilen, slutpunkten ar maxvardet.
Startpunkt for den nedre vertikala linjen ar 25:e percentilen, slutpunkten ar minimivardet.

Figur 11 illustrerar buffertfondens genomsnittliga reala avkastning under perioden 1960-2025.
Under denna tidsperioden har AP-fonderna haft olika typer av tillgangar. Mestadels obligationer i
borjan, och ett allt storre aktieinnehav i slutet av perioden. Foljden av detta ar att volatiliteten och
avkastningen var [dg mellan 1960-1980 for att sedan 6ka mot slutet av perioden. Den
genomsnittliga reala avkastningen mellan 2000-2025 var 5,0 procent. | basscenariot satts AP-
fondernas framtida avkastning till 3,25 procent vilket kan anses vara ett relativt forsiktigt
antagande givet hur historien har sett ut och att AP-fonderna fatt allt mer fria riktlinjer for sina
placeringar. Det talar for en hogre avkastning och en stor arsvis variation. Det optimistiska
scenariot har 5,5 procents framtida avkastning for AP-fonderna och det pessimistiska scenariot
1,0 procent.



Figur 12 Reallonetillvaxt 1960—2025 och antaganden till 2100
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Reallonetillvaxtens utveckling de senaste 66 dren. Punkten mellan de vertikala linjerna ar
medianvardet. Startpunkt for den 6vre vertikala linjen ar 75:e percentilen, slutpunkten ar maxvardet.
Startpunkt for den nedre vertikala linjen ar 25:e percentilen, slutpunkten &r minimivardet. Kalla:
Medlingsinstitutet

Figur 12 visar den arsvisa realloneférandringen for perioden 1960—-2025. Den genomsnittliga
okningen var 1,6 procent for hela perioden vilket dr ndgot ldgre an vdrdet som anvands i
basscenariot. | det optimistiska scenariot ar reallonetillvaxten 2,0 procent och i det pessimistiska
1,0 procent.

Reallonetillvaxten var som hogst under 60-talet, 4,1 procent, och lagst under 80-talet, cirka

0 procent. Ovriga decennier har reallonetillvixten legat ganska nara 1,8 procent. Under 2010 till
2025 var medelvardet 0,6 procent, mycket pd grund av 2022 och 2023 4rs kraftigt negativa
reallonetillvaxt, utan dessa 2 ar hade medelvardet varit 1,5 procent. Det har funnits flera perioder
med hog inflation och reallonesankningar tidigare. Konjunkturinstitutet har ett ldgre antagande
om l3ngsiktig inkomsttillvaxt an 1,8 procent och i pensionsbranschens prognosstandard har den
langsiktiga inkomsttillvdxten sdankts fran 1,8 procent till 1,6 procent.

Historik med mera

Tre scenarier genom tiderna

| detta avsnitt har framskrivningarna fran 2005 fram tills nu sammanstallts. Grafen med
datapunkter ar den faktiska utvecklingen, medan dvriga grafer representerar respektive ars
basscenario. Nagra ar ar uteldmnade av presentationsskal. Generellt kan man sdga att
utgdngslaget till stor del paverkar framskrivningarna.



Figur 13 Balanstal
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Figur 14 Avgiftsnetto
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Influtna avgifter minus pensionsutbetalningar som andel av influtna avgifter i procent.



Figur 15 Fondstyrka
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Buffertfondens storlek i relation till drets pensionsutbetalningar.

Demografiska prognoser genom tiderna

De demografiska framskrivningarna tas fram av Statistiska centralbyrdn. Vart tredje ar gor man en

storre justering av antagandena i framskrivningen, och mellan dessa sker endast mindre
justeringar.

| figur 16 visas befolkningsokningen i Sverige fran 1860 till 2025 i en graf med datapunkter.



Figur 16 Arsvis befolkningsokning
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Faktisk och framskriven befolkningsékningstakt for olika demografiska framskrivningar.

| figur 17 nedan ser man resultatet av befolkningsokningen.



Figur 17 Framskriven och faktisk befolkning i Sverige
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Dataset for tre scenarier 2025

=  Figur 1 inkomstpensionens avgiftsnetto (csv, 13kB)

= Figur 2 inkomstpensionens fondstyrka (csv, 13kB)

= Figur 3 inkomstpensionens balanstal (csv, 12kB)

= Figur 4 premiepensionens avgiftsnetto (csv, 8kB)

= Figur 5 premiepensionens fondstyrka (csv, 8kB)

= Figur 6 premiepensionens andel (csv, 9kB)

= Figur 7 befolkningspyramid (csv, 30kB)

= Figur 8 befolkningsflodena (csv, 48kB)

= Figur 9 befolkningens storlek (csv, 41kB)

= Figur 10 forsorjningskvoten (csv, 18kB)

= Figur 11 buffertfondens reala utveckling (csv, 3kB)

= Figur 12 reallonetillvaxten (csv, 3kB)

= Figur 13 balanstalets historiska framskrivningar (csv, 36kB)
= Figur 14 avgiftsnettots historiska framskrivningar (csv, 38kB)
= Figur 15 fondstyrkans historiska framskrivningar (csv, 37kB)
= Figur 16 historiska befolkningsokningstakter (csv, 47kB)

= Figur 17 historiska befolkningsframskrivningar (csv, 28kB)


https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2025/data/Avgiftsnetto_ip.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2025/data/Fondstyrka_ip.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2025/data/Balanstal.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2025/data/Avgiftsnetto_pp.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2025/data/Fondstyrka_pp.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2025/data/Andel_pp.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2025/data/Befolkningspyramid.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2025/data/Population_antaganden.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2025/data/Population_storlek.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2025/data/Forsorjningskvot.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2025/data/Buffertfonden_real.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2025/data/Real_lon.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2025/data/Balanstal_historik.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2025/data/Avgiftsnetto_historik.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2025/data/Fondstyrka_historik.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2025/data/Befolkningsokning_historik.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2025/data/Befolkningsframskrivning_historik.csv

